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Resumo
O per odo de tempo no qual uma empresa opera em um determinado mercado indica
seu hist orico de desempenho nos neg ocios. As evid^ encias dispon veis sugerem que empresas
maduras apresentam menores probabilidades de sa da de mercado e de fal^ encia. A rela c~ ao
entre idade das empresas e sal arios capta, na realidade, a rela c~ ao entre desempenho da
rma e sal arios. A teoria econ^ omica fornece duas hip oteses para tal rela c~ ao: rela c~ ao
negativa decorrente de diferenciais compensat orios de sal arios e rela c~ ao positiva decorrente
da maior capacidade de pagamento das empresas maduras. O objetivo desse trabalho  e
testar tal rela c~ ao para o caso brasileiro.
Palavras-chave: Determina c~ ao de Sal arios; Desempenho das Firmas; Idade das Firmas
C odigos JEL: J01, J31; L25; L60
11 Introdu c~ ao
O per odo de tempo no qual uma empresa opera em um determinado mercado (ou per odo
de sobreviv^ encia nos neg ocios) indica seu hist orico de desempenho. As evid^ encias dispon veis
sugerem que empresas maduras apresentam menor probabilidade de fechamento e sa da do
mercado onde estas operam. O trabalho seminal de Dunne et al. (1989) com dados da
ind ustria manufatureira norte americana sugere que plantas mais jovens apresentam maior
probabilidade de fechamento. Resultados similares foram obtidos em trabalhos posteriores
para diferentes pa ses e per odos1.
Como a sobreviv^ encia e a maturidade de uma empresa  e fortemente relacionada com seu
desempenho, a rela c~ ao entre idade das empresas e sal arios capta, na realidade, a rela c~ ao entre
desempenho da rma e sal arios. A teoria econ^ omica fornece duas hip oteses para tal rela c~ ao:
(i) rela c~ ao negativa decorrente de diferenciais compensat orios de sal arios e (ii) rela c~ ao positiva
decorrente da maior capacidade de pagamento2 das empresas maduras e bem estabelecidas.
A primeira hip otese acima estabelece que os trabalhadores empregados em empresas jovens
estariam sujeitos a maiores riscos de perda de emprego, devido a maior taxa de mortalidade
observada entre estas empresas. No caso de m~ ao-de-obra homog^ enea e mercado de trabalho
competitivo, os trabalhadores liados as empresas mais jovens deveriam receber um adicional
pecuni ario com o objetivo de compensar sua maior exposi c~ ao ao risco de perda de emprego.
Essa hip otese  e denominada diferenciais compensat orios de sal arios. A no c~ ao de que os riscos
incorridos pelos trabalhadores seriam compensados na forma de maiores sal arios acompanha
a literatura econ^ omica desde a publica c~ ao de A Riqueza das Na c~ oes de Adam Smith (Smith
(1776)).
A segunda hip otese, por sua vez, estabelece que os trabalhadores empregados em rmas
maduras e bem estabelecidas receberiam um pr^ emio salarial. A id eia  e que os bons resultados
econ^ omicos dessas empresas seriam compartilhados com seus trabalhadores. H a um conjunto
de modelos te oricos, a serem apresentados ao longo desse trabalho, que associam o pagamento
de pr^ emios salariais  a capacidade de pagamento das rmas. Em qualquer um desses modelos
observa-se um claro distanciamento te orico das hip oteses de mercados competitivos.
As se c~ oes ao longo desse trabalho tratar~ ao, de forma mais minuciosa, a teoria e a evid^ encia
da rela c~ ao entre sal arios e idade das rmas. O objetivo desse trabalho  e fornecer evid^ encias
para a ind ustria manufatureira do Brasil.
Nenhum dos testes emp ricos apresentados neste trabalho apresentam uma rela c~ ao negativa
entre sal arios e idade das rmas. Uma n~ ao-linearidade  e encontrada nos testes, ou seja,
empresas com idade pr oxima a 64 anos pagam pr^ emios salariais em rela c~ ao  as demais rmas
da amostra (sejam mais jovens ou mais velhas). Dado que as empresas com idade at e 64 anos
constituem aproximadamente 98% das empresas do setor industrial brasileiro, pode-se inferir
que os resultados aqui apresentados corroboram a hip otese de maior capacidade de pagamento
das empresas maduras.
Esse artigo  e estruturado da seguinte maneira: A segunda se c~ ao apresenta os argumentos
1Ver DeNegri et al. (2007) para o caso das empresas industriais brasileiras.
2O termo utilizado na literatura internacional  e ability to pay.
2te oricos dos modelos de diferenciais compensat orios de sal arios e de capacidade de pagamento
das rmas; a terceira se c~ ao  e dedicada a apresenta c~ ao dos dados, estat sticas descritivas,
especica c~ oes econom etricas e os resultados obtidos; a quarta e  ultima se c~ ao  e dedicada as
conclus~ oes e considera c~ oes nais. N~ ao  e de conhecimento do presente autor qualquer trabalho
similar desenvolvido para o caso brasileiro.
2 Teoria
Nesta se c~ ao s~ ao apresentados os argumentos de diferenciais compensat orios de sal arios e de
capacidade de pagamento. A formaliza c~ ao dessas hip oteses tem como objetivo esclarecer sob
quais condi c~ oes cada um dos resultados, em termos da rela c~ ao entre sal arios e idade das rmas,
 e obtido.
Um terceiro aspecto te orico a ser considerado nesta se c~ ao  e a rela c~ ao indireta entre sal arios
e idade da rma por via da rela c~ ao entre sal arios e tempo de emprego dos trabalhadores na
empresa. Um resultado emp rico bem conhecido na literatura  e o fato dos trabalhadores
com maior tempo de emprego receberem pr^ emios salariais (back-loaded compensation). Ser a
vericado que tal efeito pode afetar de forma indireta a rela c~ ao entre sal arios e idade da
empresa.
2.1 Diferenciais Compensat orios de Sal arios
A no c~ ao de diferenciais compensat orios de sal arios foi originalmente desenvolvida em Smith
(1776) e a id eia central  e que um montante adicional de dinheiro deveria ser pago para aque-
las ocupa c~ oes ou postos de trabalho que apresentassem alguma caracter stica particularmente
negativa. Isso signica que, em um mercado de trabalho competitivo, a combina c~ ao de tra-
balhadores avessos ao risco e tecnologias de produ c~ ao heterog^ eneas resultaria em uma rela c~ ao
negativa entre sal arios e qualidade de trabalho. Quando considerando o caso especico do risco
de perda de emprego, o mercado produziria um diferencial compensat orio no sal ario de reserva
para diferentes rmas. Tal diferencial seria positivamente relacionado com a probabilidade
esperada de fechamento da rma (Hamermesh (1988)).
O argumento de Smith  e formalizado por Blanchower (1991) de uma maneira muito
simples 3: Em um equil brio competitivo todos os trabalhadores recebem a utilidade esperada
E(u), tal que:
E(u) = (1   )u(w) + u(b) (1)
Onde   e a probabilidade do trabalhador perder seu emprego, w  e o sal ario e b  e um seguro
contra desemprego.
Esta equa c~ ao dene um l ocus ligando sal arios e probabilidade de demiss~ ao, dado um n vel







3Outros modelos similares s~ ao encontrados em Rosen (1986), Ehrenberg (1985), and Viscusi (1978).
3O sinal fracamente positivo da gradiente implica que os trabalhadores sujeitos a maior
risco de perda de emprego devem, em uma estrutura competitiva (wage-taking), receber um
sal ario maior a titulo de compensa c~ ao de riscos.
2.2 Capacidade de Pagamento
O modelo competitivo padr~ ao n~ ao prev^ e qualquer rela c~ ao entre o desempenho das rmas e
os sal arios pagos pelas mesmas aos seus funcion arios. Aquelas empresas que observassem
um repentino aumento em seus lucros n~ ao teriam nenhuma motiva c~ ao, do ponto de vista do
paradigma competitivo, na partilha de tais resultados com seus empregados. Tais empregados
seriam remunerados pelo custo de oportunidade do tempo dedicado ao trabalho, sendo este
valor determinado no mercado de trabalho e, dessa forma, n~ ao inuenciado pela lucratividade
das rmas.
A hip otese de capacidade de pagamento das rmas estabelece que os trabalhadores empre-
gados em rmas maduras e bem estabelecidas receberiam um pr^ emio salarial. A id eia  e que os
bons resultados econ^ omicos dessas empresas seriam compartilhados com seus trabalhadores.
Conforme os argumentos levantados no par agrafo anterior, pode-se inferir que tal hip otese
representa um claro distanciamento te orico das hip oteses de mercados competitivos.
Um primeiro caminho alternativo  a abordagem dos mercados competitivos  e a hip otese de
rent sharing. Esta abordagem argumenta que diferenciais salariais (at e mesmo para indiv duos
homog^ eneos) surgem por conta das diferentes capacidades de trabalhadores e/ou sindicatos
extra rem rendas de seus empregadores. Neste caso espec co, as rendas das empresas s~ ao
geradas por conta de poder no mercado de produto (oligop olio, monop olio, etc.) e a extra c~ ao
de renda das rmas por parte dos trabalhadores se d a por conta de poder de trabalhadores
e/ou sindicatos no mercado de trabalho. Logo, a divis~ ao da renda gerada no mercado de
produto entre rmas e trabalhadores surgiria como um equil brio de Nash em um modelo de
barganha 4.
Um segundo caminho alternativo  a abordagem dos mercados competitivos  e a hip otese de
fairness e morale. Essa alternativa sugere que as empresas encontrariam s erias diculdades
em pagar sal arios inferiores  aqueles considerados justos (fair wage) por seus trabalhadores
(Akerlof & Yellen (1990)), dada a capacidade de pagamento das rmas (Kahneman et al.
(1986) e (Blinder & Choi (1990)).
A idade da rma estaria diretamente relacionada com sua capacidade de pagamento e lu-
cratividade potencial, conforme sugerem os modelos de aprendizado (Pakes & Ericson (1998)),
assim os sal arios considerados justos entre  aqueles trabalhadores liados a empresas maduras
e melhor estabelecidas seriam provavelmente maiores. Da mesma maneira que o argumento
de incapacidade de pagamento encontraria maior credibilidade entre aquelas empresas mais
jovens e em processo de ajustamento e aprendizado5.
4Modelos te oricos de rent sharing podem ser encontrados em Blanchower et al. (1996) e Hildreth & Oswald
(1997). Um survey da literatura emp rica sobre o tema  e fornecido por Martins (2007).
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Figura 1: Back-loaded compensation
2.3 Back-loaded compensation
Um terceiro aspecto te orico a ser considerado nesta se c~ ao  e a rela c~ ao indireta entre sal arios
e idade da rma por via da rela c~ ao entre sal arios e tempo de emprego dos trabalhadores na
empresa.
Um resultado emp rico bem conhecido na literatura  e o fato dos trabalhadores com maior
tempo de emprego receberem pr^ emios salariais. Ao ingressar na empresa o trabalhador recebe
um sal ario inferior  aquele compat vel com sua produtividade potencial, por em tal diferencial
 e reduzido e at e mesmo compensado na forma de pr^ emio salarial a medida que o empregado
mant em seu v nculo com o mesmo empregador. Esse esquema de remunera c~ ao  e denominado
back-loaded compensation (ver gura 1).
Dois pontos ser~ ao esclarecidos nessa se c~ ao: (1) por que os trabalhadores aceitariam re-
ceber sal arios inferiores (equivalente ao pagamento de uma taxa de admiss~ ao no emprego)
ao ingressar nas empresas? (2) qual a liga c~ ao existente entre back-loaded compensation e a
rela c~ ao entre idade da rma e sal arios?
A primeira pergunta refere-se a um problema de sinaliza c~ ao. Akerlof (1970) ilustra com
dois exemplos (mercados de carros usados e de seguros de sa ude) o problema das transa c~ oes
ocorridas em um mercado com produtos de qualidade heterog^ enea. Ele mostra que a inca-
pacidade de convencimento (informa c~ ao sobre a qualidade do bem) e sinaliza c~ ao por uma das
partes tende a impedir a consuma c~ ao das transa c~ oes.
Assim como nos mercados de seguros e de carros usados, o mercado de trabalho tamb em
apresenta heterogeneidade de qualidade na oferta de m~ ao-de-obra. As empresas demandam
trabalhadores dispostos a manterem uma rela c~ ao contratual de longo prazo, reduzindo assim
o custo de treinamento de novos empregados e demais perdas decorrentes da rotatividade da
5m~ ao-de-obra. A exemplo dos demais mercados, os trabalhadores tamb em encontram dicul-
dades em sinalizarem suas reais inten c~ oes ao tentarem ingressar em uma empresa (Salop &
Salop (1976)).
Dado que os candidatos de m a qualidade (inst aveis) tendem a n~ ao revelar a verdade sobre
seus atributos e inten c~ oes durante o processo de sele c~ ao para vagas de emprego, uma forma
da empresa recrutar melhores trabalhadores (est aveis)  e atrav es da auto sele c~ ao, ou seja, ao
ofertar um sistema de remunera c~ ao do tipo back-loaded compensation, apenas os trabalhadores
est aveis se candidatar~ ao para as vagas.
A rela c~ ao positiva entre sal arios e tempo de emprego dos trabalhadores tende a enviesar
a rela c~ ao entre sal arios e idade das rmas. Em um mercado de trabalho onde todas as rmas
adotam back-loaded compensation, as empresas mais jovens remunerariam a maioria de seus
empregados com sal arios inferiores  as suas produtividades potenciais. Por outro lado, as
empresas mais maduras e com baixa rotatividade de m~ ao-de-obra estariam remunerando a
maioria de seus trabalhadores com sal arios superiores  as produtividades potenciais.
3 Evid^ encia
3.1 Dados
A base de dados utilizada neste teste emp rico  e o World Bank Investment Climate, Brazil
(2003). Este survey fornece informa c~ oes individuais de 1.642 empresas industriais brasileiras
entrevistadas no ano de 2003, por em as informa c~ oes dispon veis referem-se ao exerc cio an-
terior, 20026. O uso de pesos amostrais torna o survey representativo de 17631 empresas
industriais brasileiras (ver Tabela 1).
Uma vantagem do World Bank Investment Climate  e que este survey fornece informa c~ ao
sobre o ano em que a empresa entrevistada come cou a operar no pa s. Outros bancos de dados
como a Pesquisa Industrial Anual (PIA) e a Pesquisa de Inova c~ ao Tecnol ogica (PINTEC) do
Instituto Brasileiro de Geograa e Estat stica (IBGE) n~ ao disponibilizam esta informa c~ ao.
A Rela c~ ao Anual de Informa c~ oes Sociais (RAIS) do Minist erio do Trabalho e Emprego
(MTE) tamb em n~ ao fornece esta informa c~ ao, embora a idade da empresa possa ser obtida
como proxy a partir da informa c~ ao do tempo de emprego dos trabalhadores mais antigos na
rma 7.
Uma limita c~ ao desse survey  e sua disponibilidade para um  unico ano. Essa especicidade
imp~ oe uma forte restri c~ ao ao pesquisador, pois os testes econom etricos s~ ao limitados a an alise
de corte seccional. A indisponibilidade de informa c~ oes repetidas no tempo para esse conjunto
de empresas n~ ao propicia um controle adequado da heterogeneidade n~ ao observ avel das rmas.
Uma limita c~ ao adicional no caso desse trabalho emp rico  e que o World Bank Investment
Climate apresenta somente informa c~ oes relativas a m~ ao-de-obra da rma em termos agregados,
ou seja, n~ ao h a informa c~ oes individualizadas por trabalhador - como  e o caso das informa c~ oes
dispon veis pela RAIS. Tal limita c~ ao impossibilita a compara c~ ao dos resultados aqui obtidos
6H a informa c~ ao dispon vel para o tri^ enio 2000-2002 no caso de informa c~ oes cont abeis e patrimoniais das
rmas.
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Figura 2: Distribui c~ ao Idade Empresas
com os poucos trabalhos dispon veis na literatura - Brown & Medo (2003) e Kolling et al.
(2005).
Brown & Medo (2003) e Kolling et al. (2005) encontram resultados similares com regress~ oes
do tipo "worker level": as regress~ oes de sal ario apresentam coecientes positivos e signica-
tivos para a vari avel idade da rma, por em esse resultado desaparece ou at e mesmo apresenta
sinal trocado quando outras caracter sticas observ aveis dos trabalhadores e das rmas s~ ao
inclu das no vetor de vari aveis independentes das regress~ oes.
3.2 Estat sticas Descritivas e An alise Gr aca
As vari aveis utilizadas nesse trabalho s~ ao o logaritmo natural do sal ario m edio mensal, a idade
da rma, a escolaridade m edia dos trabalhadores por empresa e a vari avel RELP (rela c~ oes de
emprego de longo prazo). As vari aveis de sal ario e escolaridade foram computadas tomando
em conta apenas as informa c~ oes relativas aos trabalhadores ocupados em tempo integral e
n~ ao terceirizados. A idade da rma  e computada em anos atrav es da f ormula: 2002 menos o
ano de constitui c~ ao da empresa no Brasil.
A vari avel RELP (rela c~ oes de emprego de longo prazo) foi criada como proxy para o
tempo de emprego dos trabalhadores nas rmas. A id eia foi identicar, minimamente, o grau
de rotatividade da m~ ao-de-obra das empresas. A vari avel foi constru da da seguinte maneira:
RELP=3 para as empresas que treinaram externamente seus empregados em 2002; RELP=2
para as empresas que n~ ao forneceram treinamento externo a seus empregados por motivos n~ ao
relacionados  a rotatividade da m~ ao-de-obra; e RELP=1 para as empresas que n~ ao treinaram
externamente seus empregados em 2002 especicamente por causa do alto custo decorrente
da rotatividade de seus trabalhadores.
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Figura 3: Distribui c~ ao Logaritmo dos Sal arios
reportadas na tabela 1 ao nal da nota. As estat sticas s~ ao apresentadas para o conjunto
de todas as empresas (primeira coluna de resultados) e, separadamente, para seis classes de
rmas divididas por idade: (1) rmas com idade  2 anos; (2) > 2 anos e  5 anos; (3) > 5
anos e  10 anos; (4) > 10 anos e  25 anos; (5) > 25 anos e  50 anos; e (6) > 50 anos de
idade.
 E poss vel vericar na tabela 1 que o valor m edio da vari avel ln do sal ario aumenta com
as classes de idade das rmas. A m edia da vari avel para todas as empresas  e de 6,09 e
esse valor varia de 5,79 (empresas com idade igual ou inferior a 2 anos) at e 6,64 (empresas
com idade superior a 50 anos). A  unica descontinuidade  e observada entre as classes de
empresas "2<idade<=5"e "5<idade<=10", cujas m edias do ln dos sal arios s~ ao de 5,91 e
5,89, respectivamente.
As guras 2 e 3 apresentam os gr acos de distribui c~ ao das vari aveis idade das rmas e ln
dos sal arios. A distribui c~ ao da idade das rmas  e assim etrica (gura 2), com idade m nima
de 0 e idade m axima de 122 anos (m aximo), m edia de 16,42 anos, mediana de 13 anos, valor
modal de 4 anos e desvio padr~ ao de 16,07. J a o ln dos sal arios (gura 3) apresenta distribui c~ ao
com valor m edio de 6,09, sal ario mediano de 6,08, sal ario modal de 6,13 e desvio padr~ ao de
0,88.
A gura 4 apresenta um gr aco da correla c~ ao entre a vari avel idade da rma e a vari avel ln
dos sal arios. Uma constata c~ ao interessante  e que as empresas centen arias da amostra tendem
a pagar sal arios m edios. Os maiores sal arios (ln dos sal arios > 10) s~ ao pagos por empresas
com idade inferior a 30 anos de opera c~ ao. O coeciente de correla c~ ao entre as duas vari aveis
 e positivo: 0,2636.
Um  ultimo ponto a ser mencionado  e que a vari avel RELP apresenta m edias crescentes
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Figura 4: Correla c~ ao Idade Firma x Logaritmo dos Sal arios
 e de 1,07, sendo que tal valor varia entre 0,82 (empresas com idade igual ou inferior a 2 anos)
e 1,26 (empresas com idade superior a 50 anos). Esse comportamento sugere que a proxy
RELP possa estar captando de forma correta o tempo m edio de emprego dos trabalhadores
nas rmas, ou seja, tempo de emprego m edio maior (menor) para empresas mais velhas
(jovens).
3.3 An alise de Regress~ ao
O tratamento econom etrico inicial aplicado a base de dados utiliza estimativas de m nimos
quadrados ordin arios, conforme a seguinte especica c~ ao abaixo:
lnwj = Aj + 0zj + j (3)
Onde lnwj  e o logaritmo natural do sal ario m edio mensal da rma j no ano de 2002, Aj
 e a idade da rma j no ano de 2002, zj  e um vetor de vari aveis relacionadas aos atributos da
rma j,  e 0 s~ ao constantes a serem estimadas e j representa o erro aleat orio.
As hip oteses em rela c~ ao a constante  s~ ao: (1) se  > 0, ent~ ao a hip otese de capacidade
de pagamento  e corroborada; (2) se  < 0, ent~ ao a hip otese de diferenciais compensat orios
 e corroborada; (3) o caso de  = 0 impossibilita qualquer infer^ encia sobre a rela c~ ao entre
sal arios e idade da rma.
Os resultados obtidos a partir da especica c~ ao econom etrica acima (equa c~ ao 3) s~ ao re-
portados na tabela 2, mais especicamente, na coluna de resultados denominada modelo 1.
O resultado obtido para o par^ ametro  foi positivo e signicativo: 0,005. Esse resultado
corrobora a hip otese de capacidade de pagamento.
Foi visto na se c~ ao 2.3 que a rela c~ ao positiva entre sal arios e tempo de emprego tende
a inuenciar indiretamente e de forma positiva a rela c~ ao entre sal arios e idade da rma.
9Com o objetivo de controlar minimamente esse efeito, pode-se especicar um novo modelo
econom etrico conforme abaixo:
lnwj = Aj + 0zj + RELPj + j (4)
Onde RELPj (rela c~ oes de emprego de longo prazo)  e uma proxy para o tempo de emprego
m edio dos trabalhadores na rma j.
Os resultados obtidos a partir da especica c~ ao da equa c~ ao 4 s~ ao reportados na coluna de
resultados do modelo 2. O resultado obtido para o par^ ametro  foi positivo e signicativo:
0,004. O coeciente  tamb em apresentou resultado positivo, signicativo e coerente com a
literatura econ^ omica (back-loaded compensation): 0,154. Pode-se observar que o coeciente
de  foi reduzido no modelo 2, por em tal redu c~ ao n~ ao foi signicativa a ponto de sugerirmos
que os resultados do modelo 1 apresentem um grande vi es decorrente da omiss~ ao da vari avel
tempo de emprego.
Os resultados apresentados at e o momento corroboram a hip otese de capacidade de paga-
mento das rmas. Um ponto adicional a ser considerado  e a possibilidade de tal rela c~ ao n~ ao
ser linear. A especica c~ ao econom etrica que segue inclui um termo quadr atico de idade da
rma:
lnwj = Aj + A2
j + 0zj + j (5)
Os resultados obtidos a partir da especica c~ ao da equa c~ ao 5 s~ ao reportados na coluna de
resultados do modelo 3. Os valores de  e  s~ ao 0,010 e -0,00008, respectivamente. Em ambos
os casos os par^ ametros s~ ao estat sticamente signicativos - o que sugere uma n~ ao linearidade
nos resultados, ou seja, empresas com idades intermedi arias pagariam maiores sal arios.
Ao derivar parcialmente a equa c~ ao 5 em rela c~ ao  a idade da rma e igualando o termo
resultante a zero, temos que Amax =  =2, ou seja, a idade da rma que maximizaria os
sal arios dos trabalhadores  e Amax  = 62;5.
Tomando em conta o termo quadr atico da idade da rma e o controle de contrato de
remunera c~ ao do tipo back-loaded compensation, temos a seguinte especica c~ ao:
lnwj = Aj + A2
j + 0zj + RELPj + j (6)
Os resultados obtidos a partir da especica c~ ao da equa c~ ao 6 s~ ao reportados na coluna de
resultados do modelo 4. Os valores de  e  s~ ao 0,009 e -0,00007, respectivamente. Nesse
caso a idade da rma que maximizaria o sal ario m edio dos trabalhadores seria Amax  = 64;3.
Os resultados das duas  ultimas especica c~ oes sugerem uma rela c~ ao n~ ao-linear entre sal arios
e idade das rmas. As empresas com idade pr oxima a 64 anos pagam pr^ emios salariais em
rela c~ ao  as demais rmas da amostra (sejam as mais jovens ou as mais velhas).
Um teste adicional implementado nesse trabalho foi a obten c~ ao de estimativas para o
conjunto de empresas com idade superior a 64 anos. Uma forte restri c~ ao nesse teste  e a pouca
disponibilidade de empresas resultantes na amostra - apenas 41 empresas (representativas de
276). Dado o pequeno n umero de observa c~ oes, foi utilizada a especica c~ ao da equa c~ ao 4,
10por em sem o vetor de vari aveis relacionadas aos atributos da rma zj
8, objetivando assim o
aumento nos graus de liberdade da regress~ ao.
O coeciente  obtido da regress~ ao com a sub-amostra de empresas com mais de 64 anos foi
de -0,017. O sinal negativo e signicativo de  9 refor ca a constata c~ ao de n~ ao linearidade entre
sal arios e idade das rmas. Cabe mencionar que, ao incluir qualquer conjunto de dummies
do vetor zj no modelo, o coeciente  perde signic^ ancia estat stica. O motivo da perda da
signic^ ancia  e de dif cil identica c~ ao, dado o n umero reduzido de observa c~ oes e de graus de
liberdade.
Todos os resultados obtidos nesse trabalho descartam a possibilidade de diferenciais com-
pensat orios de sal arios. J a a n~ ao linearidade entre sal arios e idade da rma pode corroborar a
hip otese de capacidade de pagamento, dado que as empresas com idade at e 64 anos constituem
aproximadamente 98% do conjunto de empresas do setor industrial brasileiro.
Cabe nalmente mencionar que a interpreta c~ ao dos resultados aqui obtidos demandam
muita cautela, pois: (1) a disponibilidade de um  unico per odo amostral impede o controle
da heterogeneidade n~ ao observ avel das rmas; (2) base de dados do tipo linked employer-
employee providenciariam mais possibilidades de testes e, consequentemente, resultados mais
robustos; (3) as empresas que constituem a amostra do World Bank Investment Climate s~ ao
enviesadas para empresas exportadoras, inovadoras, etc.
As perguntas e as observa c~ oes acima servem de sugest~ ao para pesquisas futuras. Nesse
sentido, seria desej avel que o Minist erio do Trabalho e Emprego (MTE) e/ou o Instituto
Brasileiro de Geograa e Estat sticas (IBGE) inclu ssem em seus question arios (RAIS, PIA,
PAS, PINTEC, etc.) a pergunta relativa ao ano de in cio das opera c~ oes da empresa no Brasil;
4 Considera c~ oes Finais
O objetivo desse trabalho foi fornecer evid^ encia emp rica para rela c~ ao entre sal arios e idade
das rmas no Brasil. A teoria econ^ omica fornece duas hip oteses para tal rela c~ ao: (i) rela c~ ao
negativa decorrente de diferenciais compensat orios de sal arios e (ii) rela c~ ao positiva decorrente
da maior capacidade de pagamento das empresas maduras e bem estabelecidas.
Um terceiro aspecto te orico considerado neste trabalho foi a rela c~ ao indireta entre sal arios
e idade da rma decorrente da rela c~ ao entre sal arios e tempo de emprego dos trabalhadores
na empresa (back-loaded compensation). Foi visto que essa  ultima rela c~ ao tenderia a enviesar
a rela c~ ao entre sal arios e idade das rmas.
A base de dados utilizada neste teste emp rico foi o World Bank Investment Climate, Brazil
(2003). Esse survey, como visto, fornece informa c~ oes individuais de 1.642 empresas industriais
brasileiras. V arias especica c~ oes econom etricas foram utilizadas tomando em conta: (1) a
possibilidade de n~ ao linearidade entre sal arios e idade da rma; e (2) vi es decorrente da
omiss~ ao do controle da heterogeneidade das rmas em termos de back-loaded compensation.
Todos os resultados obtidos nesse trabalho descartam a possibilidade de diferenciais com-
8Esse vetor zj  e constitu do de 31 dummies, sendo 11 dummies de setor, 13 dummies de localiza c~ ao e 7
dummies de estatuto jur dico da empresa
9Signicativo a 1% [***]
11pensat orios de sal arios. Uma n~ ao-linearidade  e encontrada nos testes, ou seja, empresas com
idade pr oxima a 64 anos pagam pr^ emios salariais em rela c~ ao  as demais rmas da amostra
(sejam as mais jovens ou as mais velhas). Dado que as empresas com idade at e 64 anos con-
stituem aproximadamente 98% das empresas do setor industrial brasileiro, pode-se inferir que
os resultados aqui apresentados corroboram a hip otese de maior capacidade de pagamento
das empresas maduras.
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13Tabela 1: Estat sticas Descritivas
Variaveis Todas Idade <= 2 Idade > 2 e Idade > 5 e Idade > 10 e Idade > 25 e Idade > 50
Empresas Idade <= 5 Idade <= 10 Idade <= 25 Idade <= 50
Ln salario 6,09 5,79 5,91 5,89 6,14 6,44 6,64
(0,88) (0,92) (0,67) (0,78) (0,90) (0,87) (0,93)
Idade Firma 16,42 1,14 4,00 7,78 16,08 35,42 67,35
(16,07) (0,79) (0,81) (1,40) (4,05) (7,18) (18,33)
Escolaridade 8,07 7,65 7,71 8,29 8,15 8,14 8,29
(1,91) (1,89) (1,94) (1,89) (1,90) (1,84) (1,87)
RELP 1,07 0,82 0,98 0,99 1,14 1,22 1,26
(0,78) (0,74) (0,81) (0,77) (0,80) (0,71) (0,77)
Obs 1642 122 229 310 583 315 83
Peso 17361 1697 2540 3578 6033 2768 743
Notas: Desvio Padr~ ao entre Par^ enteses.
Tabela 2: Regress~ oes OLS (Vari avel Dependente: Ln Sal ario)
Regressores Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4





















Obs 1551 1551 1551 1551
R
2 0,28 0,30 0,28 0,30
F 19,91 20,84 19,48 20,35
Notas: (1) Signicativo a 99% [***], 95 % [**], e 90% [*]; (2)
Todas as regress~ oes incluem os seguintes controles: dummies de
localiza c~ ao [13], dummies de setor [11] e dummies de estatuto
jur dico da empresa [7]; (3) Erro Padr~ ao entre Colchetes; (4) Pesos
amostrais utilizados.
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